



































































　また，事業部の業績評価や価値評価を EVA（Economic Value Added：経済的
付加価値）や RI（Residual Income：残余利益）のような資本コスト概念を適

















































E（ri） = rf + β i[E（rm） － rf]
E（ri）：株式 iの期待収益率　　　 rf ：無リスク利子率






































































　レバー化の作業においては，事業部の D ／ E比率を考慮する必要がある。
実務的には，①事業部と全社の D ／ E比率は同じであると考え，全社の D ／
E比率をそのまま適用する，②当該事業部が目標とする D ／ E比率を設定し，
それを適用する，③ベンチマーク対象となるピュアプレイ企業の D ／ E比率
を参考にする，などが想定されるだろう。しかしながら，いずれの方法も事
事業部資本コストの計算と適用に関する一考察54
業部の現在の D ／ E比率を正しく反映しているわけではなく，便法にすぎな
いことに留意しなければならない。
　事業部の資本コストを計算するには，事業部のレバードベータから事業部













　β i= ∑ wij β ij
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